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Abstract: The purpose of this research is to determine the effect of liquidity, with the chosen 

ratios of Current Ratio, Quick Ratio, and Cash Conversion Cycle, on the profitability of a firm, 

which is indicated by Return on Equity (ROE) and Tangibility and Company Growth as control 

variables of construction companies with sub-industry of Heavy Construction and Civil 

Engineering listed in Indonesia Stock Exchange from 2019 to 2022. The sampling method is 

purposive sampling with a total of 33 samples with chosen criteria. The research employs data 

panel analysis, and the results show that the Current Ratio and Quick Ratio, which are the most 

used ratios to indicate liquidity do not have a significant effect on ROE. Meanwhile, the Cash 

Conversion Cycle, which indicates liquidity in a more dynamic view, was found to have a 

significant effect on Return on Equity. Two variables of control are used in this research, 

Tangibility and Company Growth, which both proved to significantly impact ROE. 

Keywords: Current Ratio, Quick Ratio, Cash Conversion Cycle, Return on Equity, 

Tangibility, Company Growth 

 

Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh likuiditas yang 

direpresentasikan dengan rasio Current Ratio, Quick Ratio, dan Cash Conversion Cycle 

terhadap profitabilitas suatu perusahaan yang ditunjukkan dengan Return on Equity (ROE) dan 

Tangibility, dan Company Growth sebagai variabel kontrol pada perusahaan konstruksi dengan 

sub industri Konstruksi Berat dan Teknik Sipil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2022. Metode pengambilan sampel adalah purposive sampling dengan jumlah sampel 33 

dengan kriteria terpilih. Penelitian ini menggunakan analisis panel data, dan hasilnya 

menunjukkan bahwa Current Ratio dan Quick Ratio, yang merupakan rasio yang paling banyak 

digunakan dalam analisis likuiditas laporan keuangan, tidak berpengaruh signifikan terhadap 

ROE. Sementara itu, Cash Conversion Cycle yang mengindikasikan likuiditas dalam 

pandangan yang lebih dinamis ternyata berpengaruh signifikan terhadap Return on Equity. Dua 

variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian ini, Tangibility dan Company Growth, 

keduanya terbukti berpengaruh signifikan terhadap ROE. 

Kata Kunci: Current Ratio, Quick Ratio, Cash Conversion Cycle, Return on Equity, 

Tangibility, Company Growth 

 

PENDAHULUAN 

Latar Belakang 

Dalam ilmu ekonomi modern, tujuan sebuah perusahaan adalah menggunakan sumber 

daya yang ada untuk memperoleh keuntungan bagi para shareholder dan menjaga 

keberlangsungan operasi dari organisasi tersebut. Keberlangsungan hidup suatu perusahaan 

ditentukan oleh banyak sekali faktor, salah satunya adalah profitabilitas. Namun, profit bukan 

merupakan satu-satunya faktor ditutupnya sebuah perusahaan. Sering kali perusahaan bangkrut 
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bukan karena ketidakmampuan menghasilkan keuntungan, tetapi dikarenakan masalah 

likuiditas dimana perusahaan tidak mampu membayar kewajiban yang dimiliki.  

Industri jasa konstruksi merupakan salah satu industri vital di Indonesia dan efek dalam 

industri ini sangat memengaruhi ekonomi Indonesia. Negara yang berkembang dengan baik 

dapat dilihat dinilai dari level saving dan investment (Widjaja et al., 2020). Untuk 

meningkatkan investasi, salah satu upaya pemerintah Indonesia dalam beberapa tahun terakhir 

adalah menggenjot pembangunan infrastruktur dan salah satu beneficiary terbesar dari 

kebijakan ini adalah perusahaan konstruksi dimana ketersediaan proyek baru sangat terbuka 

lebar. Namun di satu sisi, keberhasilan meraih banyak proyek baru tidak serta merta berarti 

keberlangsungan perusahaan akan terjaga karena masalah kredit macet dan gagal bayar juga 

banyak menghiasi berita-berita. Industri konstruksi merupakan industri yang sangat rentan 

akan masalah likuiditas dan kegagalan pemilik proyek dalam membayar kontraktor dan 

biasanya akan berujung pada kegagalan kontraktor dalam membayar subkontraktor, 

vendor/supplier, dan buruh yang akan berujung pada PHK yang kemudian akan menimbulkan 

masalah ekonomi makro. Perusahaan sektor ini harus mempertahankan tingkat efisiensi yang 

tinggi, termasuk efisiensi aktivitas keuangan, untuk menciptakan profitabilitas yang baik 

(Widjaja, 2011). 

Menurut risk and return theory, profitabilitas, dan likuiditas memiliki hubungan yang 

bertolak belakang, dimana semakin likuid sebuah perusahaan, maka sebagian besar dana akan 

tersedia dalam bentuk aset likuid sehingga tidak tersedia untuk dipakai dalam aktivitas 

produktif yang dapat menghasilkan keuntungan atau untuk investasi (Irawan & Faturohman, 

2015). Beberapa penelitian mengenai hubungan antara likuiditas dan profitabilitas juga 

menemukan bahwa likuiditas memiliki hubungan negatif terhadap profitabilitas (Baños-

Caballero et al., 2010; Fiador, 2016; García-Teruel & Martínez-Solano, 2007; Talha et al., 

2010; Tran et al., 2017; Wasiuzzaman, 2015, 2018). 

Namun menariknya, banyak juga penelitian yang menemukan bahwa likuiditas dan 

profitabilitas memiliki hubungan positif, tergantung pada objek sektor industri dan negara yang 

diteliti. Penelitian Wasiuzzaman dan Arumugam (2013) menemukan bahwa kelebihan uang 

tunai yang tersedia untuk aktivitas investasi pada perusahaan yang profitable akan 

mengakibatkan ketidakefisiensi dalam pengelolaan likuiditas sehingga terbentuk hubungan 

yang positif antara profitabilitas dan likuiditas. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas dan likuiditas memiliki hubungan yang negatif, namun, bagi perusahaan di Asia, 

dengan karakteristiknya yang unik, dimana praktik tata kelola perusahaan yang lemah akan 

masalah keagenan yang parah serta menyebabkan ketidakefisienan dalam manajemen 

likuiditas, menghasilkan hubungan positif antara profitabilitas dan likuiditas.  

Penelitian ini akan difokuskan pada research gap di atas dimana Indonesia sebagai salah 

satu negara di Asia akan menjadi subjek penelitian pada ini dengan judul “Pengaruh Likuiditas 

terhadap Profitabilitas pada Perusahaan Konstruksi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2019-2021.” 

 

Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Current Ratio, Quick Ratio, Cash 

Conversion Cycle, Tangibility, dan Company Growth terhadap Return on Equity pada 

perusahaan konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2021. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Agency Theory 

Agency cost theory menurut Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa 

kepentingan antara manajer perusahaan dengan shareholder tidak selamanya sejalan. Konflik 

antara manajer dan pemegang saham, sering kali berkaitan dengan pemisahan kepemilikan dan 

kontrol, muncul karena manajer cenderung memaksimalkan utilitas perusahaan daripada nilai 
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perusahaan. Akibatnya, penerbitan utang dapat menurunkan biaya agensi dan memengaruhi 

kinerja perusahaan (Dawar, 2014). 

 

Cash Conversion Cycle  

CCC merupakan rasio yang digunakan untuk menganalisis likuiditas sebuah perusahaan. 

CCC dianggap lebih merepresentasikan likuiditas dengan lebih dinamis dan jelas karena 

menggunakan data dari laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi. CCC adalah selisih 

waktu yang terjadi dari pengeluaran kas untuk pembelian sumber daya perusahaan dengan 

penerimaan kas dari penjualan (Wang, 2002). 

 

Current Ratio dan Quick Ratio 

Current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan suatu 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan total asset 

yang tersedia (Eng & Spickett-Jones, 2009; Husna & Satria, 2019). Quick ratio merupakan 

rasio yang paling cepat untuk melihat solvabilitas dari sebuah perusahaan. Rasio ini 

merefleksikan kemampuan sebuah perusahaan dalam membayar kewajiban kepada para 

kreditor. 

 

Return on Equity 

ROE merupakan rasio yang paling sering digunakan sebagai tolak ukur efisiensi 

perusahaan dalam menghasilkan laba. ROE mencerminkan berapa banyak laba yang bisa 

dihasilkan dari ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan (Fernando, 2023). 

 

Tangibility  

Tangible asset, seperti tanah, bangunan, pabrik, dan lain-lain, merupakan kolateral yang 

sering digunakan untuk pendanaan eksternal karena tingkat pemulihannya yang tinggi (Hart & 

Moore, 1994; Lei et al., 2018; Liberti & Sturgess, 2018; Shleifer & Vishny, 1992). 

 

Company Growth 

Company growth dihitung dengan membandingkan penjualan tahun lalu dengan 

penjualan tahun berjalan (Shanthirathna, 2019). Company growth merupakan variabel yang 

memiliki hubungan erat dengan kinerja perusahaan. 

 

Hipotesis Penelitian 

H1: Current Ratio berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 

H2: Quick Ratio berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 

H3: Cash Conversion Cycle (CCC) berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 

H4: Tangibility berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 

H5: Company Growth berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 

H6: Current Ratio, Quick Ratio, Cash Conversion Cycle, Tangibility, dan Company Growth 

secara bersama-sama berpengaruh terhadap Return on Equity (ROE). 
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Gambar 1 

Bagan Kerangka Pemikiran 

 
Sumber: Peneliti (2023) 

 

METODOLOGI PENELITIAN 

Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif berupa data yang berbentuk olahan 

angka dari laporan perusahaan konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode 

penelitian dimulai dari tahun 2019-2021. Sampel penelitian dipilih secara purposive sampling 

dengan kriteria:  

1. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Menerbitkan laporan keuangan audit pada periode penelitian. 

3. Perusahaan konstruksi dengan sub industri “Heavy Construction and Civil Engineering” 

sesuai dengan klasifikasi dari BEI. 

4. Menghasilkan laba selama periode penelitian. 

 

Tabel 1 

Sampel Penelitian Periode 2019-2021 
No. Kode Saham Nama Perusahaan 

1 ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk. 

2 BUKK Bukaka Teknik Utama Tbk 

3 NRCA Nusa Raya Cipta Tbk. 

4 PBSA Paramita Bangun Sarana Tbk 

5 PPRE PP Presisi Tbk. 

6 PTDU Djasa Ubersakti Tbk 

7 PTPP PP (Persero) Tbk 

8 PTPW Pratama Widya Tbk. 

9 TOTL Total Bangun Persada Tbk 

10 WEGE Wijaya Karya Bangunan Gedung Tbk. 

11 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk 

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Variabel Penelitian dan Operasionalisasi Variabel 

Variabel pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Variabel Independen (Likuiditas) terdiri dari: 

a. Current Ratio = Total Current Assets / Total Current Liabilities 

b. Quick Ratio = Current Assets – Inventory / Total Current Liabilities 

c. Cash Conversion Cycle (CCC) = Inventory Turnover + Receivable Turnover – 

Payable Turnover  
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2. Variabel Kontrol terdiri dari: 

a. Tangibility = Fix Assets / Total Assets 

b. Company Growth = Sales of this year / Sales of last year 

3. Variabel Dependen (Profitabilitas) terdiri dari: 

Return on Equity (ROE) = Net Profit / Total Equity 

 

Metode Analisis Data 

Dalam penelitian ini, metode analisis yang dilakukan adalah statistik deskriptif, metode 

pengujian data panel dan pengujian hipotesis. Pengelolaan data dalam penelitian ini 

menggunakan software EViews 10 untuk menjelaskan hubungan antara variabel independen 

dan variabel dependen melalui data panel dimana data panel merupakan gabungan antara data 

time series dan cross section (Gujarati & Porter, 2013). 

Selain melihat kriteria statistik sebagai evaluasi dasar analisis regresi, terdapat juga 

kriteria regresi ekonometri yang juga penting untuk diperhatikan, yaitu menyangkut 

pelanggaran asumsi klasik. Pengujian asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji autokolerasi, 

uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas.  

Data panel dapat dikelompokkan secara umum menjadi tiga jenis, yaitu Common–

Constant Model/Partial Least Square (PLS), Fixed Effect Model, dan Random Effect Model. 

Menurut Widarjono (2015), terdapat beberapa tahap pengujian yang dilakukan untuk memilih 

model mana yang tepat digunakan untuk pengolahan data panel, antara lain Chow test, 

Hausman Test, dan uji Lagrange Multiplier. 

 

Gambar 2 

Kerangka Pengujian Data Panel 

 
Sumber: Peneliti (2023) 

 

Uji hipotesis yang dilakukan pada penelitian ini antara lain, uji koefisien determinasi 

(R2), uji statistik F (simultan), dan uji statistik t (parsial). 

 

HASIL DAN KESIMPULAN 

Hasil Analisis Data 

Analisis Deskriptif 

Tabel 2 

Analisis Deskriptif 

 Y_ROE X1_CR X2_QR X3_CCC 
X4 

TANGIBILITY 

X5 

COMPANY GROWTH 

Mean 0.085219 1.716225 1.573002 422.9593 0.144000 1.154546 

Median 0.081328 1.322905 1.290262 358.6358 0.082989 1.079505 

Maximum 0.201488 5.484604 5.484604 946.8558 0.487739 2.489494 
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Minimum 0.004252 0.713828 0.608015 86.97517 0.013004 0.199433 

Std. Dev. 0.057061 0.961753 1.035777 274.1191 0.140958 0.427783 

Skewness 0.410184 2.217844 1.971774 0.594140 1.195908 0.800277 

Kurtosis 2.050156 8.376278 7.339785 2.053414 3.255737 4.737726 

       

Jarque-Bera 2.165910 66.79707 47.27978 3.173549 7.956008 7.674512 

Probability 0.338593 0.000000 0.000000 0.204584 0.018723 0.021553 

       

Sum 2.812239 56.63542 51.90907 13957.66 4.752000 38.10001 

Sum Sq. Dev. 0.104189 29.59900 34.33071 2404522. 0.635810 5.855936 

       

Observations 33 33 33 33 33 33 

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Analisis Regresi Data Panel 

Tabel 3  

Hasil Uji Chow 
Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 0.784965 (10,17) 0.6434 

Cross-section Chi-square 12.527796 10 0.2513 

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Berdasarkan hasil uji Chow dengan menggunakan EViews 10, didapat nilai probabilitas 

sebesar 0,6434. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai probabilitasnya lebih besar dari 0,05 

maka model ini diterima, sehingga estimasi yang lebih baik digunakan adalah metode Common 

Effect Model (CEM). 

 

Tabel 4  

Hasil Uji Hausman 
Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 2.904072 5 0.7148 

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Berdasarkan hasil uji Hausman menggunakan EViews 10, diperoleh probabilitas sebesar 

0,7148 menunjukkan bahwa nilai probabilitasnya lebih besar dari level signifikansi (0,05) 

sehingga dapat disimpulkan bahwa model ini diterima. Sehingga berdasarkan uji Hausman 

didapatkan model terbaik Random Effect Model, maka selanjutnya dilakukan uji Lagrange 

Multiplier. 

 

Tabel 5 

Hasil Uji Lagrange Multiplier  
 Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 

Breusch-Pagan 1.114979 11.61187 12.72685 

 (0.2910) (0.0007) (0.0004) 

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Hasil uji Lagrange Multiplier pada di atas menunjukkan pada uji Breusch-pagan 

didapatkan nilai probabilitas sebesar 0,2910. Hal itu menunjukkan bahwa nilai probabilitas 

lebih dari 0,05. Sehingga didapatkan kesimpulan bahwa model terbaik pada penelitian 

pengaruh likuiditas terhadap return on equity adalah Common Effect Model. 
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Uji Asumsi Klasik 

Hasil normalitas menunjukkan bahwa nilai probability yang didapatkan sebesar 

0,669219 > 0,05, sehingga didapatkan kesimpulan bahwa data terdistribusi normal. 

Berdasarkan hasil uji multikolinieritas menunjukkan bahwa hampir seluruh variabel memiliki 

nilai korelasi < 0,8 kecuali pada korelasi variabel CR dan QR, namun karena didominasi oleh 

variabel dengan korelasi > 0,8 maka didapatkan keputusan tidak ada multikolinearitas dalam 

data. 

Uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa pada model penelitian likuiditas memiliki 

nilai probabilitas pada masing-masing variabel > 0,05 sehingga dapat diketahui bahwa data 

penelitian ini memenuhi asumsi heteroskedastisitas. Hasil autokorelasi menunjukkan bahwa 

nilai Durbin Watson pada kedua model berada pada ketentuan -2 ≤ DW ≤ +2 sehingga 

didapatkan kesimpulan bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam data, serta asumsi terpenuhi. 

 

Analisis Regresi Berganda 

Tabel 6 

Model Regresi 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CR 0.046169 0.066183 0.697592 0.4914 

QR -0.066356 0.061972 -1.070739 0.2938 

CCC -0.000173 3.41E-05 -5.055124 0.0000 

TANGIBILITY 0.216397 0.066015 3.277997 0.0029 

COMPANY GROWTH 0.045774 0.020468 2.236324 0.0338 

C 0.099348 0.033338 2.980021 0.0060 

     

R-squared 0.525204 Mean dependent var 0.085219 

Adjusted R-squared 0.437279 S.D. dependent var 0.057061 

S.E. of regression 0.042804 Akaike info criterion -3.301411 

Sum squared reside 0.049469 Schwarz criterion -3.029319 

Log likelihood 60.47328 Hannan-Quinn critter -3.209860 

F-statistic 5.973306 Durbin-Watson stat 1.877780 

Prob(F-statistic) 0.000763    

Sumber: Peneliti (2023) 

 

Berdasarkan tabel di atas didapatkan model regresi sebagai berikut. 

Y = 0,099348 + 0,046169 X1 – 0,066356 X2-0,000173 X3 + 0,216397 X4 + 0,045774 X5 

 

Uji Hipotesis 

Hasil pengolahan data uji F menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,000763 dan nilai F 

hitung sebesar 5,9733. Karena nilai probabilitasnya lebih kecil dari 0,05 dan nilai F hitung 

(5,9733) > F tabel (2,7277) maka didapatkan kesimpulan bahwa Current Ratio, Quick Ratio, 

Cash Conversion Cycle, Tangibility, dan Company Growth berpengaruh signifikan terhadap 

Return on Equity. 

Dari hasil uji t, didapatkan kesimpulan bahwa Current Rasio dan Quick Ratio tidak 

berpengaruh terhadap ROE namun Cash Conversion Cycle, Tangibility, dan Company Growth 

berpengaruh terhadap ROE. 

 

KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas dengan 

menggunakan beberapa variabel kontrol untuk mencegah hasil perhitungan bias. Dari hasil 

pengujian, dapat disimpulkan bahwa: 

1. Current Ratio tidak berpengaruh terhadap ROE. 

Current Ratio merupakan salah satu rasio yang paling sering digunakan dalam mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menunaikan kewajiban jangka pendeknya dengan 
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menggunakan current asset. Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio ini tidak 

memiliki pengaruh terhadap profitabilitas dari perusahaan. 

2. Quick Ratio tidak berpengaruh terhadap ROE. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Quick Ratio tidak berpengaruh terhadap 

profitabilitas yang diuji melalui ROE, dimana semakin tinggi Quick Ratio, maka ROE 

akan semakin rendah. 

3. Cash Conversion Cycle berpengaruh signifikan terhadap ROE. 

Hasil penelitian yang menunjukkan hubungan negatif namun signifikan menandakan 

bahwa meskipun Cash Conversion Cycle memiliki pengaruh terhadap ROE, perusahaan 

harus mengimplementasikan strategi yang cukup agresif untuk mencapai performance 

yang diinginkan, seperti membatasi kredit yang diberikan kepada pelanggan, persediaan 

yang dibatasi serta jangka waktu pembayaran kewajiban yang cukup panjang (Hussain 

et al., 2021).  

4. Tangibility berpengaruh signifikan terhadap ROE. 

Perusahaan yang memiliki banyak tangible asset berpeluang untuk mendapatkan lebih 

banyak pinjaman karena tangible asset merupakan kolateral yang paling sering 

digunakan dalam mengajukan pinjaman. Pendanaan yang lancar akan memfasilitasi 

perusahaan dalam usahanya untuk lebih produktif dalam rangka meningkatkan 

profitabilitas perusahaan. 

5. Company Growth berpengaruh signifikan terhadap ROE. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa peningkatan jumlah penjualan akan memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap ROE perusahaan karena peningkatan penjualan juga 

menunjukkan potensi akan meningkatnya profitabilitas. 

6. Current Ratio, Quick Ratio, Cash Conversion Cycle, Tangibility, dan Company Growth 

berpengaruh signifikan terhadap ROE. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Current Ratio, Quick Ratio, Cash Conversion 

Cycle, Tangibility, dan Company Growth secara bersama-sama memengaruhi ROE. 

 

Saran 

Penelitian Selanjutnya 

Dalam penelitian ini, populasi penelitian hanya dibatasi pada perusahaan konstruksi 

dengan sub industri “Heavy Construction and Civil Engineering” dimana dalam 3 variabel 

independen yang dipilih untuk merepresentasikan likuiditas menunjukkan bahwa masih ada 

inkonsistensi dalam pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas sehingga disarankan agar 

peneliti selanjutnya menambah jumlah populasi penelitian dan jenis industri. Hal ini 

dikarenakan karakteristik setiap industri yang berbeda-beda akan memengaruhi hasil penelitian 

nantinya.  

 

Perusahaan 

Bagi perusahaan, hasil penelitian yang membuktikan bahwa Cash Conversion Cycle 

memiliki pengaruh signifikan terhadap Return on Equity memperkuat teori bahwa rasio CCC 

akan lebih akurat jika diimplementasi perusahaan untuk menilai likuiditas dibanding Current 

Ratio dan Quick Ratio karena CCC dianggap lebih merepresentasikan likuiditas dengan lebih 

dinamis dan jelas karena menggunakan data dari laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi. 
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